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МЕХАНИЗМ ФИНАНСИРОВАНИЯ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПРОГРАММ 
РАЗВИТИЯ ПЛОДООВОЩНОГО ХОЗЯЙСТВА 
 
Близький Р.С. Механізм фінансування інвестиційних програм розвитку 
плодоовочевого господарства. Розглядуються механізми фінансування інвестиційних 
програм розвитку плодоовочевої галузі України. Пропонується математична модель 
визначення оптимального розподілу фінансових ресурсів відповідно до механізмів 
абсолютних і зворотних пріоритетів. 
Близкий Р.С. Механизм финансирования инвестиционных программ 
развития плодоовощного хозяйства. Рассматриваются механизмы финансирования 
инвестиционных программ развития плодоовощной отрасли Украины. Предлагается 
математическая модель определения оптимального распределения финансовых ресурсов в 
соответствии с механизмами абсолютных и обратных приоритетов. 
Blizkiy R.S. Mechanism of financing of the investment programs of development of 
fruit and vegetable economy. The mechanisms of financing of the investment programs of 
development of fruit and vegetable industry of Ukraine are examined. The mathematical model 
of determination of optimum allocation of financial resources is offered in accordance with the 
mechanisms of absolute and reverse priorities. 
 
Постановка проблемы. Плодоовощная отрасль Украины является одной из 
ведущих сельскохозяйственных отраслей. Плодоовощной сектор – один из 
инвестиционно-привлекательных секторов экономики, при снижении темпов роста 
инвестиций в большинстве отраслей сельского хозяйства плодоовощной сектор есть или 
не единственным, куда стабильно поступают значительные инвестиции. 
Для того, чтобы выйти на требуемый уровень производства, необходима 
инвестиционная программа развития плодоовощного производства. В условиях 
ограниченности финансовых ресурсов жесткие требования предъявляются к 
эффективности инвестиционных проектов. При этом первоочередными задачами 
программы должны быть задачи реформирования, реструктуризации и реконструкции уже 
имеющихся предприятий. Ограниченность финансовых ресурсов предъявляет также 
серьезные требования к механизмам их распределения [1].  
Анализ последних достижений и публикаций. Проблемам развития производства 
плодоовощной продукции в Украине и уделяли внимание такие исследователи, как В.И. 
Благодатный, А.В.Войчак, Л.И. Воротина,  В.Г. Герасимчук, В.М.Геець, А.Д. Гудзинский, 
С.О. Гуткевич,  Б.М. Данилишин, Л.В. Дейнеко, В.Я.Кардаш, С.М. Квашня, О.П. Луций,  
П.М. Макаренко, М.И. Малик, Л.О. Мармуль, В.Я. Месель-Веселяк, В.Н.Парсяк, В.В. 
Прядко,  Л.В. Романова, П.Т. Саблук, А.О.Старостина, Л.М.Худолий,  В.М. Яценко и 
другие, обращая внимание в основном на теоретические принципы и механизмы 
функционирования данного аграрного субрынка. Однако в современных условиях особую 
остроту приобрел вопрос обеспечения эффективного развития плодоовощного комплекса, 
что требует экономически грамотного управления инвестиционной деятельностью, 
которая во многом определяется наличием методологической основы и четкого механизма 
распределения финансовых ресурсов. 
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Цель статьи – определить методологические основы механизма распределения 
финансовых ресурсов и построить модель управления инвестиционными программами 
плодоовощной промышленности. 
Изложение основного материала. Обозначим Si - объем финансирования, 







- общий объем требуемого финансирования (n 
– число приоритетных направлений), R - выделенный объем средств. Проблема для 
центральной комиссии возникает в случае, когда S > R, то есть выделенных средств не 
хватает. В этом случае применяются различные правила принятия согласованного 
решения. Эти правило опираются, обычно, на количественные экспертные оценки степени 
приоритетности направлений плодоовощной промышленности. Обозначим ηi - степень 
приоритетности i-го направления. 
Если степени приоритетности определены, то согласованное распределение 
финансовых ресурсов вычисляется по формулам  
( )min ;i i ix s= gh ,         (1) 
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Пусть все направления пронумерованы по возрастанию γi, то есть 
γ1≤ γ2≤…≤ γn 
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Пример. Имеются четыре приоритетных направления. Степени приоритетности и 
рекомендуемые комиссиями объемы финансирования приведены в таблице. 
Таблица 1. 
i 1 2 3 4 
si 30 40 50 60 
Эi 6 5 5 4 
γi 5 8 10 15 
I шаг. Полагаем γ = γ1 = 5 (k = 1), 
s1 = γ1(η2 + η3 + η4) = 30 + 5×14 = 100 < 128, 
s1 + s2 + γ2(η3 + η4) = 70 + 8×9 = 142 > 128. 
Следовательно, согласно (4) 
γ =(128-30)/ 14=7. 
Окончательно имеем 
x1 = 30; x2 = γη2 =35; x3 = γη3 =35; x4 = γη4 =28. 
В зависимости от того, как определяются приоритеты {ηi}, мы получаем различные 
механизмы финансирования. 
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а) Механизмы абсолютных приоритетов. В этих механизмах экспертная комиссия 
(в качестве экспертной комиссии может выступать центральная согласительная комиссия) 
определяет ожидаемый эффект Эi (4) от i-го приоритетного направления в случае его 
финансирования в полном объеме. Таким образом, механизмы абсолютных приоритетов 
реализуют принцип распределения финансовых ресурсов пропорционально ожидаемым 
эффектам от направлений (при их достаточном финансировании), то есть ηi = Эi. 
Достоинством данного принципа является отсутствие у комиссий по направлениям 
заинтересованности завышать объем требуемых средств, то есть данный механизм 
является механизмом честной игры [2]. Действительно, если при сообщении достоверной 
оценки финансирования направления i (обозначим эту оценку через ri) объем выделенных 
средств xi оказывается меньше чем ri, то сообщая завышенную оценку si > ri комиссия не 
сможет увеличить финансирование своего направления. Докажем этот факт. 
Пусть при сообщении комиссией i достоверной оценки ri имеет место xi < ri, а 
следовательно xi = γηi, причем γ ≤ γi. 
Заметим теперь, что при увеличении si величина γi увеличивается, авеличина γ, 
определяемая выражением (4) не изменяется. Поэтому увеличение si никак не повлияет на 
результирующее распределение финансов. 
б) Механизмы прямых приоритетов. В этих механизмах экспертная комиссия 
определяет ожидаемую эффективность от развития i-го направления, то есть эффект на 
единицу затрат (обозначим ожидаемую эффективность qi). Тогда ожидаемый эффект 
составит ηi = qisi и формулы для распределения средств принимают вид: 
xi = min(si; γ×qisi).         (5) 
В данном случае γi = 1/qi. 
Покажем, что в данном случае существует явная заинтересованность комиссий в 
завышении рекомендуемых оценок требуемых средств, то есть что xi возрастает с ростом 
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причем γi ≥ γ. Легко убедиться, что xi возрастающая функция (qisi), а значит и si. 
Заинтересованность комиссий в завышении рекомендуемых объемов финансирования 
своих направлений является серьезным недостатком механизмов прямых приоритетов. 
Несмотря на это, подобного вида механизмы, основанные на пропорциональном 
«урезании» требований довольно популярны на практике. 
в) Механизмы обратных приоритетов. В этих механизмах экспертная комиссия 
определяет, как и в механизмах абсолютных приоритетов, ожидаемый эффект от 
реализации программы развития соответствующего приоритетного направления. Однако, 
распределение средств ведется пропорционально эффективностям qi = Эi/si и формулы (1) 
принимают вид 







.         (6) 
При определении k и γ согласно формуле (4) следует взять γi = si2/Эi. 
Теоретико-игровой анализ механизмов обратных приоритетов сложнее, чем двух 
предыдущих. Тем не менее можно доказать [3], что существует гарантирующая стратегия 
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сообщение которой обеспечивает данному направлению финансирование не менее 
xi = siг при любых оценках по остальным направлениям. Если siг > ri, то комиссия по 
данному направлению сообщит, очевидно, истинную оценку si = ri и получит xi = ri. 
Сравним распределение средств, получаемое при разных механизмах на данных 
примера. Примем, что оценки r1 = 30, r2 = 40, r3= 50, r4 = 60 являются объективными 
мнениями комиссий. Для механизма абсолютных приоритетов решение уже было 
получено: 
x1 = 30, x2 = 35, x3 = 35, x4 = 28. 
Для оценки близости этого распределения к оптимальному определим 
эффективности: 
q1 = Э1/s1 = 0,2; q2 = 1/8; q3 = 0,1; q4 = 1/15. 
Первое направление является самым эффективным, поэтому на него следует 
выделить максимум средств x1 = 30, далее, на второе, - x2 = 40, на третье - x3 = 50 и, 
наконец, оставшиеся средства на четвертое - x4 = 8. 
Такое распределение средств дает максимум ожидаемого эффекта: 
Эmax = 6 + 5 + 5 + 1/15×8 = 168/15. 
Полученное на основе механизма абсолютных приоритетов распределение средств 
дает ожидаемый эффект в размере 
Эабс = 6 + 1/8×35 + 1/10×35 + 1/15×28 = 1589/120, 
что составляет 
К = Эабс/ Эmax×100% = 95 % 
от максимального эффекта. Механизм прямых приоритетов при сообщении 
комиссиями тех же оценок дает то же самое распределение средств. 
Следует, однако, учитывать тенденцию завышения оценок. Примем, что комиссии 
могут без особых последствий завысить рекомендуемые оценки примерно в два раза по 
сравнению с объективными. Заметим, что само понятие объективных оценок является 
весьма размытым и по сути дела является субъективным мнением комиссии, что создает 
благодатную почву для проявления тенденции к завышению. Если каждая комиссия 
использовала возможности завышения оценок требуемых средств в максимальной 
степени, то рекомендуемые оценки будут следующими: 
s1 = 60, s2 = 80, s3 = 100, s4 = 120. 
Применяя алгоритм распределения средств, мы получим следующее 
распределение: 
x1 = 38,4; x2 = 32; x3 = 32; x4 = 25,6. 
Сообщая максимальные оценки первая комиссия получает больше средств, чем 
необходимо. Если желание комиссии получить только требуемые средства, то есть 30, то 
она скорректирует оценку (снизит ее) так, чтобы получить требуемую величину. Для того, 
чтобы получить оптимальную оценку нужно решить следующее уравнение: 
0,2s1/(0,2s1+28) × 128=30 
Решая это уравнение получаем: 
s1 ≈ 42,8. 
При этом, считая, что остальные комиссии по-прежнему придерживаются 
максимальных оценок, получаем распределение средств: 
x1 = 30, x2 = 35, x3 = 35, x4 = 28, 
что полностью совпадает с решением, полученным на основе механизма 
абсолютных приоритетов. 
Замечание. Следует иметь ввиду, что получив больше средств, чем это требуется, 
первая комиссия не будет пересматривать свои оценки и согласится на полученное 
распределение средств, поскольку избыток средств имеет свои преимущества. В этом 
случае полученное распределение средств дает гораздо меньший ожидаемый эффект: 
Эпр = 1/5×38,4 + 1/8×32 + 1/10×32 + 1/15×25,6 = 13, 
что составляет 
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К= Эпр/Эmax ×100%≈79% < 95%. 
Оценим механизм обратных приоритетов. Применяя формулы (7) непосредственно 
получаем: 
x1≈2,45/8,91×128≈35; x2≈2,23/8,91×128≈32; x3≈2,23/8,91×128≈32; x4≈2/8,91×128≈29. 
Поскольку x1 = 35 > 30, то первая экспертная комиссия скорректирует свою оценку, 
сообщит истинную оценку s1 = 30 и получит требуемое финансирование. Оставшиеся 
ресурсы в количестве Rост = 98 распределяем между оставшимися тремя направлениями 
по тем же формулам (7). 
Получаем: 
x2≈2,23/6,46×98≈34; x3≈2,23/6,46×98≈34; x4≈2/6,46×98≈30. 
Определяем ожидаемый эффект: 
Эобр = 1/5×30 + 1/8×34 + 1/10×34 + 1/15×30 = 16,5, 
что практически совпадает с максимальным эффектом 16,53. 
Таким образом, с практической точки зрения все три механизма дают примерно 
одинаковые результаты (с учетом точности получаемых экспертных данных). Этот 
важный вывод был проверен на многих примерах. В этих условиях следует рекомендовать 
либо механизм абсолютных приоритетов, либо механизм обратных приоритетов, чтобы 
повысить заинтересованность комиссий в объективности рекомендаций. 
Отметим, что принцип обратных приоритетов имеет ряд дополнительных 
преимуществ. Во-первых, в окончательном распределении средств, как мы убедились, 
каждое направление получает такое финансирование, какое рекомендовано 
соответствующей комиссией. Это весьма важное свойство, которое значительно упрощает 
принятие решения центральной комиссией и снижает конфликтность ситуации. Во-
вторых, механизмы обратных приоритетов создают обратную тенденцию – занижать (а не 
завышать) рекомендуемые оценки (можно сказать, что в данном случае действует 
принцип «меньше просишь – больше получишь»), то есть тенденцию экономить, что 
весьма важно в условиях дефицита средств. 
Выводы: 
1. В условиях дефицита финансовых ресурсов остро стоит проблема оптимального 
распределения инвестиций. 
2. Для решения этой проблемы предлагается математическая модель оптимального 
распределения инвестиций, основанная на механизме абсолютных приоритетов и на 
механизме обратных приоритетов. 
3. Расчеты на условном примере показывают преимущества использования данной 
модели для расчетов распределения инвестиций по различным проектам в плодоовощной 
ромышленности. 
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